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국문초록
   본 연구는 공적개발원조(ODA)를 무상원조(Grants)와 유상원조
(Concessional Loans)로 구분하여 각 형태의 원조가 경제성장에 미
치는 효과, 특히 이 효과가 민주주의 수준에 따라 상이한지를 분
석하고 있다. 이 연구는 원조 대상국가 중에서 민주주의 수준에 
대한 자료가 존재하는 132개국을 대상으로 1961년부터 2010년까지
의 패널자료를 이용하고 있으며, 고정효과 패널 추정법 뿐만 아니
라 설명변수에서 생길 수 있는 내생성 문제를 통제하기 위하여 시
스템 GMM을 사용하고 있다. 분석 결과에 따르면 유상원조와 무상
원조는 모두 경제성장에 부정적 효과를 미치고 있다. 그러나 무상
원조의 경우 민주주의 수준과 결합했을 때 민주주의 수준이 높아
짐에 따라 무상원조가 경제성장에 긍정적 영향을 줄 수 있음을 발
견하였다.
주요어 : 공적개발원조, 무상원조, 유상원조, 경제성장, 민주주의, 시스템 
GMM
학  번 : 2010-20197
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제 1 장 서론
  공적개발원조 (ODA: Official Development Assistance, 이하 원조) 의 
개념은 1969년에 OECD DAC가 공공자금 흐름 (Official Flows) 을 공적개
발원조와 기타공적재원1) (OOF: Other Official Flows) 로 분류하면서 정
립되었다. 원조는 정부 및 지방정부, 공공기관이 OECD DAC 수원국 
(Recipient countries) 목록에 포함된 개발도상국에 경제개발과 복지향상
을 주요 목적으로 증여2) (Grant, 이하 무상원조) 또는 양허성 차관3) 
(Concessional Loan, 이하 유상원조) 을 제공하는 자금의 흐름을 뜻한다. 
  현재 전 세계적인 원조는 무상원조의 형태로 지급되고 있다. 연도별 
비중의 변화를 살펴보면 2000년 이전에는 두 원조 형태가 비슷한 비율로 
증가하고 있었지만, 2000년 이후로는 무상원조의 비중이 급격하게 늘어
나기 시작했다. 이는 2000년에 UN에서 의제로 채택한 새천년개발목표4) 
(MDGs: Millenium Development Goals) 와 2000년에 발간된 멜처위원회보
고서5) (Meltzer Commission Report, 이하 멜처보고서) 의 영향으로 전 세
1) 증여율 (Grant element) 이 25% 미만인 개발 목적을 위한 ODA에 속하지 않는 재원으
로, 해당되는 주요 거래로는 공적수출신용, 공적부문 지분과 포트폴리오 투자 등 기타 
공공적 성격의 자금 등이 있다. 출처: OECD DAC Statistical Reporting Directives (2010) 
2) 증여 (Grant) 는 상환조건 없이 제공되는 현금, 물자 및 서비스를 말하며, 무상원조라
고 불리기도 한다. 출처: OECD DAC Statistical Reporting Directives (2010)
3) 차관 (Loan) 은 수원국이 지원받은 현금이나 물자에 대해 채무를 지게 되는 것을 의
미한다. 유상원조라고 불리는 양허성 차관 (Concessional loans) 은 이자율, 상환기간, 거
치기간 면에서 일반 융자와 비교하여 차입국에 유리한 조건이며, 특히 증여율 (Grant 
element)이 25%를 상회할 경우 ODA로 계상된다. 출처: OECD DAC Statistical Reporting 
Directives (2010)
4) 2000년 UN에서 채택된 의제로, 191개 국제연합 참여국은 2015년까지 빈곤을 반으로 
감축시키자는 범세계적 약속을 하였다. 
5) 미 의회 내 멜처위원회 (정식 명칭은 국제금융제도자문위원회(IFIAC: International 
Financial Institution Advisory Committee) 으로 Allan Meltzer가 의장으로 있다.) 에서 발
간하는 보고서로 다국적개발은행의 원조가 무상원조의 형태로 지급되어야 한다고 주장
하였다. (Odedokun, 2003)
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계적인 원조가 무상원조의 형태로 제공되어야 한다는 주장이 반영된 결
과라고 볼 수 있다.
[그림 1] 유상원조와 무상원조 비중의 변화 (단위: 백만 달러) 
  멜처보고서에 따르면 전 세계적인 빈곤문제를 위해서는 개선된 의료서
비스, 초등교육과 사회기반시설이 제공되어야 하며, 유상원조보다는 무
상원조의 형태가 현실적인 빈곤감축 수단이라고 주장한다. 이를 반영해 
미국 정부는 국제개발원조 (IDA: International Development Assistance) 
의 주요 비중을 무상원조로 바꾸기로 약속하였고, 세계은행과 기타 다국
적개발은행들에게 원조 기금의 50%까지 무상원조의 형태로 지급할 것을 
요청했다. 그리고 2002년에는 이와 별도로 새천년도전계좌 (Millennium 
Challenge Account) 라는 새로운 원조 창구를 개설하여 원조 대상국들이 
우수한 정책성과를 보여주는 경우에 한해서 무상원조를 제공하겠다고 발
표했다. 그리고 OECD DAC에 가입되어 있는 다른 공여국 (Donor 
Countries) 들도 각 국가별 원조 정책에 멜처보고서의 주장을 반영함으로
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써, 전 세계적인 원조의 추세가 무상원조를 늘리는 방향으로 전개되었
다.  
  원조와 경제성장 간의 연구는 원조가 시작된 이래로 끊임없이 지속되
어 오고 있지만 아직까지 둘 사이의 관계에 대한 결과가 제각각 달라 현
재까지도 논쟁이 이어지고 있다. 이에 대해서 Hansen and Tarp (2000) 
는 72개의 원조와 경제성장 간의 대한 연구들을 분석한 결과, 잘못된 모
형의 구성과 적은 수의 국가를 표본으로 하는 것이 연구 결과들이 상이
한 주요 원인라고 지적하였다. 뿐만 아니라 원조와 경제성장 간의 연구
의 주요 결점은 다양한 형태로 지급되는 원조를 하나의 변수로 취급한 
것이라고 보았다. 
  원조와 경제성장 간의 연구는 특히 Burnside and Dollar (2000) 가 원
조와 경제성장 사이에 정책변수를 도입한 연구 성과가 주목을 끌면서 이
와 관련된 연구들이 이루어졌다. (Svensson, 1999; Easterly et al, 2004; 
Lessmann and Markwardt, 2012) 또한 지리적 특성을 감안하여 인접국가
에 따라 특히 대부분의 원조가 이루어지는 사하라 남부 아프리카를 대상
으로 이루어진 연구가 대부분이었으며 (Loxley and Sackey, 2008; Mallik,  
2008; Das and Khan, 2012) 축적된 원조와 경제성장 간의 실증분석을 토
대로 한 메타분석도 실시되었다. (Doucouliagos and Paldam, 2007; 2009; 
2010) 그럼에도 불구하고 연구결과들은 여전히 둘 사이의 관계를 모호하
다고 보고 있다. 
  본 연구에서는 Hansen and Tarp (2000) 의 지적에 따라 원조를 크게 
유상원조와 무상원조 두 가지 형태로 나누어 각 원조가 경제성장에 미치
는 효과에 대해서 분석하고자 하였다. 원조를 두 형태로 나누어 각 원조 
형태가 수원국 경제성장에 미치는 효과에 대한 분석은 대표적으로 
Odedokun (2003, 2004), Gupta et al (2004), Djankov et al (2006) 에 의
해 이루어졌다. 그러나 이 연구들은 각 원조의 형태가 정부의 행동에 미
치는 영향에 대해서 분석하였으며, 무상원조는 상환의무가 없으므로 정
부가 비생산적인 행동을 하도록 유발한다고 밝혔다. 한편 Loxley and 
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Sackey (2008), Das and Khan (2012) 의 사하라 남부 아프리카 지역 대상
으로 각 원조 형태별 경제성장에 미치는 효과에 대한 분석에서는 유상원
조는 원조대상국들이 외채의 악순환에서 벗어나지 못하게 하며 오히려 
무상원조의 형태가 경제성장에 긍정적인 효과를 준다고 밝혔다. 
  그리고 본 연구에서는 원조 형태를 두 가지로 나눈 모형에 민주주의 
수준을 넣어 민주주의 수준에 따라 각 형태의 원조가 어떻게 반응하는지 
알아보고자 하였다. 주로 원조의 대상이 되는 수원국 정부는 낮은 민주
주의 수준에 머물러 있는 경우가 많다. 이와 관련된 연구로 Svensson 
(1999) 는 민주주의 수준이 높아질수록 그렇지 않은 경우에 비해서 원조
가 경제성장에 미치는 긍정적 효과가 높아진다고 주장했다. 이와 관련해 
다국적개발은행을 비롯한 원조 기구들은 수원국 정부에게 좋은 거버넌스 
(good governance) 를 정착시키는 노력을 하고 있다. 그래서 본 연구에
서는 원조 형태에 따라 민주주의가 경제성장에 미치는 효과가 어떻게 나
타나는지 알아보고자 한다. 본 연구에서는 먼저 2장에서 관련 선행연구
들을 소개하고, 3장에서는 분석에 사용된 자료와 모형을 소개하였으며 
추정결과에 따라 결과를 분석하였다. 마지막으로 4장에서 결론을 맺고 
있다.
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제 2 장 선행연구
  그 동안의 원조와 경제성장 간의 연구결과는 세 가지로 구분할 수 있
다. 첫째, 원조는 경제성장에 효과가 없다. 둘째, 원조는 경제성장에 효
과가 있다. 마지막으로, 원조는 특정 상황에서만 효과적이다 라는 주장
이다. 원조가 경제성장에 효과가 없다고 주장하는 이유는 원조는 정부의 
크기를 증가시키며, 특정 엘리트 집단을 부유하게 하는 등 수원국 주민
들의 적극적 노동 의지를 감소시켜 원조 피로 (Aid fatigue) 또는 죽은 
원조 (Dead aid) 현상을 유발한다고 보고 있다. (Friedman, 1958; Bauer, 
1972; Easterly, 2003, 2004; Moyo 2009) 반면, 원조가 경제성장에 효과가 
있다고 주장하는 이유는 원조가 수원국에게는 외생적인 소득의 이전이므
로 장기적인 원조가 수원국의 생산성을 증진시키고, 원조가 수확체감의 
법칙을 따르기 때문에 원조의 규모가 증가할수록 경제성장에 미치는 영
향이 감소한다고 주장했다. (Dalgaard et al, 2004) 그리고 최근의 연구가 
마지막 견해를 뒷받침 하는데 특히 이 중에서도 Burnside and Dollar 
(2000) 는 수원국 정부의 우수한 정책성과에 따라 원조가 경제성장에 긍
정적 효과를 나타낸다고 보았다. 
  원조와 경제성장 간의 관계에 대하여 Boone (1996) 은 원조가 투자와 
인간개발 (human development) 지표에 아무런 효과가 없으며, 반면에 정
부의 크기를 증가할 뿐이라고 보았다. Burnside and Dollar (2000) 은 
1970년부터 1993년의 기간 동안 Boone의 모형에 재정, 통화, 무역 세 가
지 요소를 결합한 정책변수를 추가한 결과 우수한 정책성과가 있을 때 
원조는 수원국의 경제성장에 긍정적 효과를 준다고 보았다. 그러나 
Easterly et al. (2003) 은 기존 Burnside and Dollar (2000) 의 연구에서 
기간을 1993년에서 1997년으로 연장하고, 이전에 제외됐던 국가들을 추
가하여 분석한 결과 원조와 경제성장 간에 통계적으로 유의한 관계가 없
었고, 심지어 정책변수에도 반응하지 않았다고 반박하였다. Svensson 
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(1999) 은 1970년부터 1989년까지의 자료를 이용하여 민주주의 수준에 
따른 장기 경제성장에 대한 원조의 효과에 대하여 연구하였다. 실증분석
에 따르면 원조와 경제성장 간에 유의한 관계는 없었지만, 민주주의 수
준이 높아짐에 따라 원조가 경제성장에 긍정적 효과를 준다고 보았다. 
만약에 민주주의 수준과 별개의 경우라면, 원조는 정부의 생산적이지 않
은 목적에 사용될 것이라고 주장했다. 이 결과는 개발도상국에 민주주의
를 증진하는 것 그 자체로도 의미가 있을 뿐만 아니라 원조가 장기 경제
성장을 높일 수 있다는 것을 의미한다. 그리고 Kosack (2002) 는 1974년
부터 1985년까지의 자료를 이용해 민주주의 수준에 따라 원조가 수원국 
주민의 삶의 질에 미치는 영향에 대해서 분석한 결과 원조는 수원국 주
민의 삶의 질에 미치는 효과가 없으나 민주화의 노력과 결합될 때 원조
가 긍정적 효과를 미칠 수 있다고 주장했다.
  한 동안 원조의 효과성에 대한 논의는 유상원조와 무상원조의 상대적 
효율성을 중심으로 전개되었다. 1960년대 초반 이래로 논의의 주된 관심
은 유상원조가 무상원조보다 더 효과적이라는 것이었다. 왜냐하면 유상
원조는 상환의무가 있기 때문에 정부가 비용보다 편익이 더 큰 프로그램
이나 프로젝트를 하도록 유도한다는 것이다. (Schmidt, 1964) 그러나 이 
논의는 2000년 멜처보고서 이 후 전 세계적인 원조의 흐름이 유상원조에
서 무상원조로 옮겨가면서 다시 등장했다. 그리고 이를 뒷받침하는 일부 
연구에서 유상원조는 개발도상국이 과도한 채무상태에 이르게 하므로  
빈곤감축은 위해서는 무상원조를 지급해야 한다는 것이고 주장했다. 
(Rogoff, 2003)
  그러나 총 원조를 유상원조와 무상원조로 구분하여 경제성장에 미치는 
효과에 대한 실증분석은 비교적 많이 이루어지지 않았다. 그 대신에, 두 
가지 형태의 원조가 수원국 정부의 행동에 대한 연구를 통해 경제성장에 
미치는 효과를 간접적으로 설명하고 있다. (Odedokun, 2003; 2004; Gupta 
et al, 2004; Djankov et al, 2006) 이에 해당되는 연구들은 각 형태의 원
조가 소비, 투자, 정부의 세수확보 노력 등 수원국 정부의 행동에 서로 
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다른 인센티브를 주기 때문에 경제성장에 미치는 효과가 다르다고 설명
한다.
  Odedokun (2003) 은 유·무상원조의 비중이 수원국 정부의 예산 구성
에 미치는 상대적 효과를 분석하여 정부의 효율성에 미치는 효과에 대해 
검증하였다. 그 결과 무상원조는 유상원조보다 정부의 소비지출을 유발
하며 투자를 지연시킨다고 보았다. 만약 소비지출 대신 더 높은 투자활
동, 더 높은 세수확보 노력, 재정적자 감소의 노력을 효율성의 척도로 
보았을 때, 유상원조가 무상원조에 비해 수원국 정부가 더 효율적으로 
작동하도록 한다는 것을 의미한다고 해석했다. 한편 무상원조는 에이즈
와 같은 전염병 퇴치, 극빈자 대상 원조, 지역수준의 현장지원과 같은 
인도주의적 목적의 지출에는 효율적임을 보였다. 즉, 전반적인 경제성장
에는 유상원조가 우월하지만, 특정분야에서는 무상원조가 더 큰 효과를 
발휘하므로 두 가지 원조 형태가 상호보완 되어야 함을 강조하고 있다.
  Kohama et al (2003) 는 연구에서 Burnside and Dollar (2000), Easterly 
et at (2003) 분석모형의 총 원조를 유상원조와 무상원조로 나누어 분석
하였다. 그 결과 유상원조가 경제성장에 유의미한 영향을 미치는 반면 
무상원조에 따른 영향은 없다고 밝혔다. 그리고 유상원조와 정책변수 교
차항의 계수 대부분이 통계적으로 유의한 음의 계수을 나타냈는데, 이것
을 정책변수를 이루는 요소들의 특징 때문에 발생했다고 보았으며 이것
을 끈끈이 효과 (Flypaper effect)6) 로 설명할 수 있다고 주장했다. 그러
나 전체적인 유상원조의 직접적인 양의 효과가 더 크므로 경제성장에 긍
정적인 효과를 준다고 설명하였다.
  Gupta et al (2004) 는 유상원조는 정부의 더 높은 세수확보 노력과는 
관련이 있는 반면 무상원조는 조세수입을 대체하는 자원으로 사용될 수 
있으므로 정부의 세수확보 노력과 관련이 없다고 보았다. 평균적으로 무
6) 재정학 용어로 중앙정부가 지방정부에 보조금을 지급하면 그 보조금이 감세재원으로 
이용되지 않고 공공재 공급에 사용되는 현상을 의미한다. 지방자치단체들이 중앙정부로
부터 더 많은 재정지원을 받고자 하는 이유는 지역주민의 세금감면보다는 더 많은 예산
사업을 원하기 때문이다.
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상원조의 조세수입 감소 효과는 일반적이었지만 정부의 부패수준과 결합
한 결과, 더욱 부패한 정부일수록 무상원조의 조세수입 감소효과가 무상
원조로 인한 재정수입 증가분을 완전히 상쇄한다고 밝혔다.
  Iimi and Ojima (2005) 는 유·무상원조를 통한 지출이 수원국의 경제
성장에 영향을 준다고 생각하여 내생적 성장이론에 원조를 비롯한 평균
세율, 인구증가 등의 요소를 추가하였다. 그 결과 유상원조의 증가가 수
원국의 경제성장을 향상시킬 수 있지만 무상원조는 경제성장을 자극하는
데 유용하지 않을 수 있음을 보였다. 그리고 이것을 유상원조가 무상원
조에 비해 수원국의 경제성장 달성 및 재정정책과 세수확보 노력이 우월
하다는 증거로 해석하였다. 그러나 무상원조와 유상원조는 보완재의 성
격을 가지기 때문에 이 두 요소의 최적 조합이 경제성장을 일으킨다고 
주장하였다.
  Djankov et al (2006) 는 총 원조가 직접적으로 경제성장에 부정적 영
향을 미친다고 발견하였다. 그리고 원조는 투자를 증가시키지 않으며 오
히려 소비를 증가시킨다고 주장하였다. 무상원조와 유상원조를 나눈 분
석에서는 총 원조에서 무상원조의 비중이 줄어들면 정부가 투자를 늘려 
경제성장에 긍정적 영향을 줄 수 있음을 발견하였다. 그러므로 유상원조
에는 수원국 정부가 원조 자원을 소비 대신 투자에 사용하도록 하는 강
제 메커니즘이 있지만 인도주의적 성격을 띤 무상원조에는 상환의무의 
부재로 자원이 생산적인 활동에 투입되도록 하는 강제 메커니즘이 없으
므로 경제성장을 유발할 수 없다고 주장하였다.      
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제 3 장 분석
  앞선 연구에서는 유상원조에는 상환의무로 인해 수원국 정부가 더욱 
효율적으로 행동할 수 있도록 하는 유인이 있지만, 무상원조에는 이 같
은 유인이 없기 때문에 원조자금이 조세수입을 대체하는 용도로 활용되
어 정부가 소비를 증가시키고, 세수확보 노력을 감소시킨다고 주장하였
다. 그러나 이에 대한 반론으로 유상원조의 상환의무로 인해 수원국 정
부는 부채부담에서 벗어나지 못하며, 자본이 투자활동과 상관없는 상환
활동에 집중시켜 경제 성장을 방해하기 때문에 무상원조의 형태로 지원
해야 한다는 주장이 있었다. 뿐만 아니라 원조와 경제성장 간 모형에 정
책변수, 민주주의 수준 등을 결합했을 때 우수한 정책성과를 나타내는 
수원국 정부에서 원조가 경제성장에 긍정적 효과를 나타낸다고 주장했
다. 
  본 연구는 기존 연구를 확장하여 1961년부터 2010년까지 132개국을 
대상으로 하였으며, 1) 총 원조를 무상원조와 유상원조로 구분하고 민주
주의 수준을 설명변수로 추가하였다. 또한 2) 각 원조별로 민주주의 수
준에 따른 원조의 효과를 알아보기 위해 원조와 민주주의 수준 간의 교
차항을 추가하였다. 뿐만 아니라 3) 수원국 지역에 따라 추정결과에 차
이점이 나타나는지 알아보기 위해 아프리카와 남미 등 특정지역을 구분
하여 추가적으로 분석하였다. 마지막으로 4) 민주주의 수준에 따라 각 
원조 형태가 경제성장에 어떤 효과를 갖는지 분석하였다. 동적 패널 모
형은 기간과 표본에 따라 편의가 발생할 수 있고 설명변수에서 내생성 
문제가 발생할 수 있기 때문에 되도록 확장된 기간과 표본 국가를 대상
으로 분석하여 기간과 표본에 따른 편의를 완화하고자 하였다. 또한, 내
생성 문제를 통제하고자 고정효과 패널 추정법과 시스템 GMM의 두 가
지 추정법을 이용하였다. 
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제 1 절 모형
  본 연구에서는 솔로우의 신고전학파 성장식을 변형하여 사용하였다. 
Das and Khan (2012) 의 1961년부터 2009년까지 사하라 남부 아프리카
의 27개국을 대상으로 한 유·무상원조의 실증분석에서 솔로우의 신고전
학파 성장식의 변형형태를 이용하였는데, 분석에 사용된 형태는 다음과 
같다. 
         
         
         
  위의 식에서 종속변수는 1인당 GDP 성장률을 이용하였다. 첫 번째 식
의 총 원조 (ODA) 의 효과를 설명하는 식으로 설명변수에는 각각 전기 
1인당 GDP 성장률, 투자, 노동인구 증가율, 총 원조, 총 원조를 제외한 
나머지 흐름 (other external flow but ODA, oefo) 을 이용하였다. 두 번
째 식에서는 총 원조 대신 무상원조 (grant) 와 무상원조를 제외한 나머
지 흐름 (oefg) 을 대입하였고, 세 번째 식에서는 총 원조 대신 유상원조 
(loan) 와 유상원조를 제외한 나머지 흐름 (oefl) 을 대입하였다. 
  본 연구에서는 Das and Khan (2012) 의 실증분석에서 민주주의 수준 
(demo)과 각 원조상태와의 교차항(demo×oda, demo×grant, demo×loan) 
을 차례로 추가하였으며, 초기 1인당 GDP 값을 자연로그의 형태로 추가
하였다. 정리하면 모형은 다음과 같다.
       ln    × 
       ln    × 
       ln    ×  
       ln    × ×  
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  첫 번째 식은 경제성장에 총 원조와 민주주의 변수가 포함되어 민주주
의 수준에 따른 원조의 효과를 보고자 한다. 두 번째 식은 무상원조와 
민주주의 변수가 포함되어 민주주의 수준에 따른 무상원조의 효과를 보
고자하며 세 번째 이와 마찬가지로 유상원조와 민주주의 변수가 포함되
어 민주주의 수준에 따른 유상원조의 효과를 보고자 한다. 그리고 무상
원조와 유상원조 변수를 동시에 넣은 식을 추가하여 일관된 결과가 나타
나는지 알아보고자 하였다. 
  만약 각 원조가 경제성장에 긍정적일 경우 각 원조의 계수가 통계적으
로 유의한 양의 값이 나타날 것이다. 반면 부정적일 경우 각 원조의 계
수가 통계적으로 유의한 음의 값이 나타날 것이다. 그리고 높은 민주주
의 수준이 경제성장에 긍정적일 경우 민주주의 수준의 계수가 통계적으
로 유의한 양의 값이 나타날 것이다. 또한 교차항에서 민주주의 수준에 
따른 효과분석에서 민주주의 수준이 높아질수록 무상원조가 경제성장에 
긍정적 효과를 갖는다면 교차항 (demo×grant) 의 계수가 통계적으로 유
의한 양의 값이 나타날 것이고, 부정적 효과를 갖는 다면 음의 값이 나
타날 것이다. 마찬가지로 유상원조의 경우 민주주의 수준 수준이 높아질
수록 유상원조가 경제성장에 긍정적 효과를 갖는다면 교차항
(demo×loan) 의 계수가 통계적으로 유의한 양의 값이 나타날 것이고, 
부정적 효과를 갖는다면 음의 값이 나타날 것이다. 
제 2 절 자료
  World Development Indicator, OECD stat, UN data, Polity IV에서 제공
하는 자료를 이용하였다. 모든 원조 대상국 가운데 자료가 이용 가능한 
132개국을 대상으로 1961년부터 2010년까지의 기간을 1961-1965, 
1966-1970, 1971-1975, 1976-1980, 1981-1985, 1986-1990, 1991-1995, 
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1996-2000, 2001-2005, 2006-2010으로 5년 단위로 끊어서 각 변수의 평
균값을 계산해 국가별로 10개 기간으로 만들어 분석에 이용하였다. 분석
에 사용된 자료의 출처는 다음과 같다.
 
○ 1인당 GDP 성장률: World Development Indicator에서 제공하는 1인당 
GDP의 로그 차분 값을 이용하였다.
○ 로그 1인당 초기 GDP: World Development Indicator에서 제공하는 1
인당 초기 GDP 수치의 자연로그 값을 이용하였다.
○ 투자: World Development Indicator에서 제공하는 총자본형성 (gross 
capital formation) 성장률 수치를 이용하였다.
○ 노동 인구 증가율: 국가별로 노동인구 증가율 수치가 충분하지 않아 
15세-64세 인구 증가율을 이 변수의 대용변수 (proxy) 로 이용하였다. 
UN Population Division에서 제공하는 World Population Prospects: 
The 2010 Revision에서 15세-64세 인구수를 증가율로 변환하였다. 
○ 원조/GDP: 원조는 OECD stat에서 제공하는 국가별 원조 (ODA) 수치
를 이용하였다. GDP는 World Development Indicator에서 제공하는 수
치를 이용하였다.
○ 무상원조/GDP: OECD stat에서 제공하는 국가별 무상원조 (Grant) 수
치를 이용하였다. 
○ 유상원조/GDP: OECD stat에서 제공하는 국가별 유상원조 (Loan) 수
치를 이용하였다.
○ 총 수령액 (Total receipt): OECD stat에서 제공하는 국가별 총 수령액 
(Total receipt) 수치를 이용하였다. 공공자금흐름 (Official flow) 과 민
간자금 흐름 (Private flow) 의 총합을 말하며 공공자금흐름에는 공적
개발원조 (ODA) 와 기타공적재원 (OOF) 이 포함되어 있다. 
○ 원조를 제외한 흐름 (External flow): 총 수령액 (Total receipt) 에서 
각 원조, 무상원조, 유상원조를 제외한 나머지 부분을 의미한다. 원조
의 경우 이 값은 기타공적재원과 민간자금 흐름의 합을 의미하고, 무
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상원조의 경우 이 값은 기타공적재원과 유상원조, 민간자금 흐름의 
합을 의미하고, 유상원조의 경우 이 값은 기타공적재원과 무상원조, 
민간자금 흐름의 합을 의미한다. 이 변수를 반영하여 모형에서 누락
된 변수로 인해 발생하는 편의 (Omitted variable bias) 문제를 막고자 
하였다. 
○ 민주주의 수준: Polity IV project에서 제공하는 연간 자료를 이용하였
으며, 독재국가일수록 –10, 민주주의 국가일수록 +10 인 값을 0에서 
20으로 변환하였다. (0에 가까울수록 독재국가이며 20에 가까울수록 
민주주의국가이다.)
변수 평균 표준편차 최소값 최대값 관측치
 전체 0.053 0.083 -0.321 0.397  = 1131
 전체 0.011 0.109 -0.429 1.071  = 1057
 전체 0.025 0.017 -0.066 0.185  = 1320
ln 전체 6.542 1.367 3.532 11.032  = 1134
 전체 0.064 0.095 -0.001 1.070  = 1183
 전체 0.019 0.084 -0.111 1.808  = 1183
 전체 0.053 0.086 0.000 1.159  = 1183
 전체 0.030 0.087 -0.189 1.792  = 1183
 전체 0.011 0.024 -0.192 0.178  = 1183
 전체 0.072 0.134 -0.048 2.167  = 1183
 전체 8.920 6.577 0 20  = 1167
[표 1] 기초통계 분석 
 주: 1) 패널 그룹 간 및 패널 그룹 내 기초통계량은 부록에 [표 11] 에 첨부하였다. 
  [표 1] 은 전체 패널자료의 기초통계량을 나타내고 있다. 경제성장률의 
평균과 표준편차는 각각 0.053과 0.083이며, 최소값은 –0.321이고 최대값
은 0.397을 나타낸다. 원조/GDP 의 평균과 표준편차는 각각 0.064와 
0.095이며, 최소값은 –0.001이고 최대값은 1.070을 나타낸다. 최소값이 음
의 값을 갖는 이유는 순(net) 원조액의 값을 이용하였기 때문에 유상원
조 부분에서 이번 기에 받은 원조액보다 더 많은 액수의 상환활동이 이
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루어졌을 경우 원조액이 음의 값을 갖게 되기 때문이다. 무상원조/GDP 
의 평균과 표준편차는 각각 0.053과 0.086이며, 최소값은 0이고 최대값은 
1.159를 나타낸다. 유상원조/GDP 의 평균과 표준편차는 각각 0.011과 
0.024이며, 최소값은 –0.192이고 최대값은 0.178을 나타낸다. 원조/GDP의 
경우와 마찬가지로 순(net) 원조액의 값을 이용하였으므로 이번 기 원조
액보다 더 많은 액수의 상환활동이 이루어졌을 경우 원조액이 음의 값을 
갖게 된다. 
   ln       
 1.000
 0.521 1.000
 0.003 0.045 1.000
ln -0.017 -0.092 0.047 1.000
 -0.104 0.045 0.051 -0.400 1.000
 0.029 0.058 0.043 0.008 0.190 1.000
 -0.077 0.064 0.050 -0.358 0.968 0.221 1.000
 -0.010 0.042 0.048 -0.076 0.321 0.958 0.284 1.000
 -0.131 -0.049 0.024 -0.292 0.479 -0.038 0.243 0.249 1.000
 -0.032 0.078 0.059 -0.228 0.749 0.773 0.789 0.788 0.135 1.000
 0.038 0.036 -0.195 0.271 -0.055 0.037 -0.010 -0.015 -0.178 0.017 1.000
[표 2] 상관관계 행렬 
  [표 2] 는 각 변수들의 상관관계를 나타내고 있다. 대표적으로 투자는 
경제성장률과 양의 상관관계를 보이며(상관계수: 0.521), 총 원조와 무상
원조 간에 강한 양의 상관관계를 보인다(상관계수: 0.968). 로그 1인당 초
기 GDP는 모든 원조변수와 음의 상관관계를 보이며(총 원조: -0.400, 무
상원조: -0.358, 유상원조: -0.292), 민주주의 변수와는 양의 상관관계를 
보인다(민주주의: 0.271).
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제 3 절 분석방법
  분석은 고정효과 패널 추정법과 시스템 GMM을 이용하였다. 시스템 
GMM은 수준 방정식 (level equation) 과 이를 1차 차분한 방정식 
(First-differenced equation) 두 가지 방정식의 적률조건을 모두 만족하는 
추정량을 구하는 방법이다. (Allerano and Bober, 1995; Bundell and 
bond, 1998) 따라서 시스템 GMM은 독립변수의 내생성의 문제를 해결하
는 데 효과적이며 일치추정량을 갖는다. 그러나 오차항이 서로 독립이
고, 도구변수가 적절히 선정되어야 한다. 따라서 이 두 가정이 성립하는
지 검증하기 위해 AR검정과 Hansen검정을 실시한다. AR검정에서 오차
항이 계열독립이면 1차 자기상관 AR(1)은 유의한 음의 값을 가지게 되
고, 2차 자기상관 AR(2)는 0이라는 귀무가설이 채택됨으로써 오차항이 
독립임을 검증할 수 있다. 그리고 Hansen검정은 도구변수에 대한 과대 
식별제약에 대한 검정으로 유의하지 않으면 독립변수에 내생성이 있더라
도 도구변수가 적절히 선택되었고 내생성에 따른 편의가 적절히 처리되
었다는 것을 의미한다. 
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제 4 장 분석결과
제 1 절 총 원조의 효과
  [표 3] 은 총 원조의 고정효과 패널 추정결과를 보여주고 있다. (1.1)에
서 (1.10)까지의 모든 분석에서 투자는 경제성장과의 관계에서 양의 계수 
값을 가지며 이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다. 이
를 통해 투자가 경제성장에 긍정적 효과를 준다는 것을 알 수 있다. 그
리고 초기 1인당 GDP는 경제성장과의 관계에서 음의 계수 값을 가지며 
이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다. 이것은 조건부 
수렴가설 (conditional convergence) 을 지지한다고 볼 수 있다. 반면 노
동인구 증가는 (1.3)과 (1.4)를 제외한 모든 경우에서 경제성장에 미치는 
효과가 통계적으로 유의하지 않다고 나타내고 있다. 
  총 원조는 (1.9)를 제외한 모든 경우에서 경제성장에 미치는 효과가 통
계적으로 유의하며 음의 계수 값을 갖는다. 총 원조가 경제성장에 미치
는 효과는 다음과 같이 해석할 수 있다. (1.1)에서 –0.138과 (1.2)에서 –
0.251은 수원국의 GDP대비 총 원조가 10% 포인트 증가할 때 연 경제성
장률이 경우에 따라 1.3% 포인트, 2.5% 포인트 감소한다고 해석할 수 있
다. 기간을 10년 단위로 끊어 분석한 경우에서도 총 원조의 계수는 음의 
값으로 동일하였으며 아프리카와 이슬람권을 제외한 사하라이남 아프리
카, 남미의 경우에도 총 원조의 계수는 음의 값을 나타냈다. 
  민주주의 수준의 경우 (1.1), (1.3), (1.5), (1.7)에서 양의 계수가 통계적
으로 유의한 결과를 나타냈으며 총 원조와 민주주의 수준 간의 교차항에
서는 (1.2)와 (1.10)에서만 양의 계수가 통계적으로 유의한 결과를 나타냈
다. 따라서 민주주의 수준은 교차항이 있는 경우와 없는 경우 중에서 교
차항이 없을 때 부분적으로 긍정적 효과를 나타냈다. 민주주의 수준이 
경제성장에 미치는 효과는 다음과 같이 해석할 수 있다. (1.1)에서 
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0.00137은 민주주의 수준이 한 단계 높아질 때 연 경제성장률이 0.1% 포
인트 증가한다는 해석할 수 있지만 계수의 크기가 작아 경제성장에 미치
는 효과가 작음을 알 수 있다. (1.2)에서 0.0119는 민주주의 수준이 한 단
계 높아짐에 따라 원조가 10% 포인트 증가할 때 연 경제성장률이 약 
0.12% 포인트 증가한다고 해석할 수 있다. 따라서 민주주의 수준이 경제
성장에 직접적으로 혹은 총 원조에 영향을 미쳐 간접적으로 긍정적 효과
를 미친다는 것을 알 수 있다. 추가적인 분석에서 아프리카(1.5)와 사하
라이남 아프리카(1.7)의 경우에는 민주주의 수준은 그 자체로 경제성장에 
직접 긍정적인 영향을 미치며, 남미(1.10)의 경우 민주주의 수준은 경제
성장에 직접적인 효과를 미친다고 볼 수는 없지만 민주주의 수준이 높아
질수록 총 원조가 경제성장에 긍정적 영향을 미치는 간접효과를 갖는다
고 해석할 수 있다. 
  [표 4] 는 총 원조의 시스템 GMM 추정결과를 보여주고 있다. 시스템 
GMM이 일치추정량을 갖기 위해서는 오차항이 서로 독립이고, 도구변수
가 적정하게 선정되어야만 한다. 표 2 의 추정결과를 보면 AR(1)은 모두 
유의하게 음의 값으로, AR(2)는 모두 통계적으로 유의하지 않은 것으로 
나타나 모형에서 오차항이 서로 독립이라는 가정이 충족된다는 것을 알 
수 있다. 그리고 독립변수에 내생성이 있더라도 Hansen 검정이 모두 통
계적으로 유의하지 않기 때문에 도구변수가 적절히 선택되었다는 것을 
알 수 있고, 내생성에 따른 편의가 어느 정도 통제되었다는 것을 알 수 
있다. 
  시스템 GMM 추정결과는 고정효과 패널 추정결과와 마찬가지로 투자
는 경제성장에 긍정적 효과를 나타내며, 초기 1인당 GDP가 경제성장과
의 관계에서 음의 계수를 가져 수원국 1인당 GDP가 어느 일정 수준으로 
수렴하는 조건부 수렴가설을 뒷받침한다는 것을 알 수 있다. 총 원조는 
모든 경우에서 음의 계수로 통계적으로 유의한 결과를 나타냈다. (1.11)
에서 –0.181과 (1.12)에서 –0.425는 수원국의 GDP대비 총 원조가 10% 포
인트 증가할 때 연 경제성장률이 경우에 따라 1.8% 포인트, 4.2% 포인트 
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감소한다고 해석할 수 있다. 기간을 10년 단위로 끊어 분석한 경우에서
도 총 원조의 계수는 음의 값으로 동일하였으며 아프리카와 이슬람권을 
제외한 사하라이남 아프리카, 남미의 경우에도 총 원조의 계수는 음의 
값을 나타냈다. 
  민주주의 수준의 경우 (1.11), (1.15), (1.17)에서 양의 계수가 통계적으
로 유의한 결과를 나타냈으며 총 원조와 민주주의 수준 간의 교차항에서
는 (1.12), (1.14), (1.16), (1.20)에서 양의 계수가 통계적으로 유의한 결과
를 나타냈다. (1.11)에서 0.00201은 민주주의 수준이 한 단계 높아질 때 
연 경제성장률이 0.2% 포인트 증가한다고 해석할 수 있지만 계수의 크
기가 작아 경제성장에 미치는 효과는 상대적으로 작다고 볼 수 있다. 
(1.12)에서 0.0280은 민주주의 수준이 한 단계 높아짐에 따라 원조가 10% 
포인트 증가할 때 연 경제성장률이 약 0.2% 포인트 증가한다고 해석할 
수 있다. 따라서 민주주의 수준은 경제성장에 직접적으로 경제성장에 긍
정적 효과를 미치며 간접적으로 총 원조에 영향을 주어 결국 경제성장에 
긍정적 효과를 미치게 된다고 해석할 수 있다. 
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  0.356 0.360 0.58 0.58 0.31 0.31 0.30 0.31 0.56 0.57
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 3] 고정효과 패널 추정결과 – 총 원조(ODA)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다.
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  -5.26 -5.59 -3.33 -2.18 -3.70 -4.22 -3.55 -3.73 -2.87 -3.10
  0.000 0.000 0.001 0.029 0.000 0.000 0.000 0.000 0.004 0.002
  0.24 0.52 -1.35 -0.94 -0.78 -1.21 -0.45 -0.67 1.25 1.34
  0.809 0.602 0.176 0.348 0.433 0.227 0.65 0.503 0.211 0.180
  108.47 104.56 1.50 0.41 43.18 47.01 42.23 40.98 18.54 18.23
  0.102 0.140 0.682 0.939 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 4] 시스템 GMM 추정결과 – 총 원조(ODA)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다.
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제 2 절 무상원조의 효과
  [표 5] 는 무상원조의 고정효과 패널 추정결과를 보여주고 있다. (2.1)
에서 (2.10)까지의 모든 분석에서 투자는 경제성장과의 관계에서 양의 계
수 값을 가지며 이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다. 
그리고 초기 1인당 GDP는 경제성장과의 관계에서 음의 계수 값을 가지
며 이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다. 반면 노동인
구 증가는 (2.3)과 (2.4)를 제외한 모든 경우에서 경제성장에 미치는 효과
가 통계적으로 유의하지 않다고 나타내고 있다. 
  무상원조는 (2.9)를 제외한 모든 경우에서 경제성장에 미치는 효과가 
통계적으로 유의하며 음의 계수 값을 갖는다. (2.1)에서 –0.0876과 (2.2)에
서 –0.320은 수원국의 GDP대비 무상원조가 10% 포인트 증가할 때 연 경
제성장률이 경우에 따라 0.8% 포인트, 3.2% 포인트 감소한다고 해석할 
수 있다. 기간을 10년 단위로 끊어 분석한 경우에서도 무상원조의 계수
는 음의 값으로 동일하였으며 아프리카와 이슬람권을 제외한 사하라이남 
아프리카, 남미의 경우에도 무상원조의 계수는 음의 값을 나타냈다. 
  민주주의 수준의 경우 (2.1), (2.3), (2.5), (2.7)에서 양의 계수가 통계적
으로 유의한 결과를 나타냈으며 무상원조와 민주주의 수준 간의 교차항
에서는 총 원조의 경우와는 달리 모두 양의 계수가 강하게 통계적으로 
유의한 결과를 나타냈다. (2.1)에서 0.00135는 민주주의 수준이 한 단계 
높아질 때 연 경제성장률이 0.1% 포인트 증가한다는 해석할 수 있지만 
계수의 크기가 작아 경제성장에 미치는 효과가 작음을 알 수 있다. (2.2)
에서 0.0204는 민주주의 수준이 한 단계 높아짐에 따라 무상원조가 10% 
포인트 증가할 때 연 경제성장률이 약 0.2% 포인트 증가한다고 해석할 
수 있다. 따라서 민주주의 수준이 경제성장에 직접적으로 혹은 무상원조
에 영향을 미쳐 간접적으로 긍정적 효과를 미친다는 것을 알 수 있다. 
추가적인 분석에서 아프리카(2.5),(2.6)와 사하라이남 아프리카(2.7),(2.8)의 
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경우에는 민주주의 수준은 그 자체로 경제성장에 직접 긍정적 효과를 미
치고, 민주주의 수준이 높아질수록 무상원조가 경제성장에 긍정적 효과
를 미친다는 것을 알 수 있었다. 남미(2.10)의 경우는 민주주의 수준이 
경제성장에 직접적인 효과는 없지만 민주주의 수준이 높아질수록 무상원
조가 경제성장에 긍정적 효과를 미치는 간접효과를 갖는다고 해석할 수 
있다. 
  [표 6] 은 무상원조의 시스템 GMM 추정결과를 보여주고 있다. 시스템 
GMM 추정결과는 고정효과 패널 추정결과와 마찬가지로 투자는 경제성
장에 긍정적 효과를 나타내며, 초기 1인당 GDP가 경제성장과의 관계에
서 음의 계수를 가져 수원국 1인당 GDP가 어느 일정 수준으로 수렴하는 
조건부 수렴가설을 뒷받침한다는 것을 알 수 있다. 무상원조는 (2.19)를 
제외한 모든 경우에서 음의 계수를 나타냈다. (2.11)에서 –0.166과 (2.12)
에서 –0.604는 수원국의 GDP대비 무상원조가 10% 포인트 증가할 때 연 
경제성장률이 경우에 따라 1.6% 포인트, 6% 포인트 감소한다고 해석할 
수 있다. 기간을 10년 단위로 끊어 분석한 경우에서도 무상원조의 계수
는 음의 값으로 동일하였으며 아프리카와 이슬람권을 제외한 사하라이남 
아프리카, 남미의 경우에도 무상원조의 계수는 음의 값을 나타냈다. 
  민주주의 수준의 경우 (2.11), (2.15), (2.17)에서 양의 계수가 통계적으
로 유의한 결과를 나타냈으며 무상원조와 민주주의 수준 간의 교차항에
서는 모든 경우에서 양의 계수로 통계적으로 유의한 결과가 나타났다. 
(2.11)에서 0.00225는 민주주의 수준이 한 단계 높아질 때 연 경제성장률
이 0.2% 포인트 증가한다고 해석할 수 있지만 계수의 크기가 작아 경제
성장에 미치는 효과는 상대적으로 작다고 볼 수 있다. (2.12)에서 0.0420
은 민주주의 수준이 한 단계 높아짐에 따라 무상원조가 10% 포인트 증
가할 때 연 경제성장률이 약 0.4% 포인트 증가한다고 해석할 수 있다. 
따라서 민주주의 수준은 일부 경우에서 경제성장에 직접적으로 경제성장
에 긍정적 효과를 미치며 간접적으로 무상원조 효과에 영향을 주어 결국 
경제성장에 긍정적 효과를 미치게 된다고 해석할 수 있다. 
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  0.348 0.359 0.57 0.58 0.29 0.30 0.28 0.30 0.57 0.58
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 5] 고정효과 패널 추정결과 – 무상원조(Grant)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다.
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  -5.45 -5.73 -3.27 -3.48 -3.85 -4.11 -3.65 -3.99 -3.09 -3.06
  0.000 0.000 0.001 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.002 0.002
  0.22 0.33 -0.82 -0.60 -0.77 -1.34 -0.59 -0.97 1.13 1.04
  0.823 0.739 0.410 0.549 0.444 0.181 0.557 0.331 0.259 0.297
  108.67 102.71 3.53 5.51 47.30 46.50 42.06 37.92 16.68 16.29
  0.100 0.170 0.473 0.138 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 6] 시스템 GMM 추정결과 – 무상원조(Grant)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다.
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제 3 절 유상원조의 효과
  [표 7] 은 유상원조의 고정효과 패널 추정결과를 보여주고 있다. (3.1)
에서 (3.10)까지의 모든 분석에서 투자는 경제성장과의 관계에서 양의 계
수 값을 가지며 이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다
고 나타낸다. 그리고 초기 1인당 GDP는 경제성장과의 관계에서 음의 계
수 값을 가지며 이 값들이 모두 1% 유의수준에서 통계적으로 유의하다
고 나타낸다. 
  유상원조는 (3.4), (3.8), (3.10)을 제외한 나머지 경우에서 경제성장에 
미치는 효과가 통계적으로 유의하며 음의 계수 값을 갖는다. 전체 국가
를 대상으로 한 결과 (3.1)에서 –0.0417과 (3.2)에서 –0.323은 수원국의 
GDP대비 유상원조가 10% 포인트 증가할 때 연 경제성장률이 경우에 따
라 0.4% 포인트, 3.2% 포인트 감소한다고 해석할 수 있다. 기간을 10년 
단위로 끊어 분석한 경우에서는 (3.3)에서 유상원조 변수의 계수가 음의 
값이 나타났으며, 아프리카의 경우 (3.5), (3.6)에서 음의 계수가, 이슬람
권을 제외한 사하라이남 아프리카의 경우 (3.7)에서, 남미의 경우 (3.9)에
서 유상원조의 계수가 통계적으로 유의한 음의 값을 나타냈다. 
  민주주의 수준의 경우 (3.4)에서만 양의 계수가 통계적으로 유의한 결
과를 나타냈으며 유상원조와 민주주의 수준 간의 교차항에서는 모두 통
계적으로 유의하지 않은 결과를 나타냈다. (3.4)에서 0.0014는 민주주의 
수준이 한 단계 높아질 때 연 경제성장률이 0.1% 포인트 증가한다고 해
석할 수 있지만, 계수의 크기가 작아 경제성장에 미치는 효과가 작음을 
알 수 있다. 뿐만 아니라 유상원조에 대한 분석에서 민주주의 수준이 반
응하지 않는다는 것을 알 수 있다. 
  [표 8] 은 유상원조의 시스템 GMM 추정결과를 보여주고 있다. 시스템 
GMM 추정결과는 고정효과 패널 추정결과와 마찬가지로 투자는 경제성
장에 긍정적 효과를 나타내며, 초기 1인당 GDP가 경제성장과의 관계에
- 26 -
서 음의 계수를 가져 수원국 1인당 GDP가 어느 일정 수준으로 수렴하는 
조건부 수렴가설을 뒷받침한다는 것을 알 수 있다. 유상원조는 고정효과 
패널 추정결과와 마찬가지로 (3.14), (3.18), (3.20)을 제외한 나머지 경우
에서 음의 계수 통계적으로 유의한 결과를 나타냈다. 이는 (3.11)에서 –
0.703과 (3.12)에서 –0.7706이 수원국의 GDP 대비 유상원조가 10% 포인
트 증가할 때 연 경제성장률이 경우에 따라 7% 포인트, 7.7% 포인트 감
소한다고 해석할 수 있다. 기간을 10년 단위로 끊어 분석한 경우에서는 
(3.13)에서 유상원조 변수의 계수가 음의 값이 나타났으며, 아프리카의 
경우 (3.15), (3.16)에서 음의 계수가, 이슬람권을 제외한 사하라이남 아프
리카의 경우 (3.17)에서, 남미의 경우 (3.19)에서 유상원조의 계수가 통계
적으로 유의한 음의 값을 나타냈다. 민주주의 수준의 경우 모든 계수가 
통계적으로 유의하지 않았으며 유상원조와 민주주의 수준 간의 교차항 
역시 모든 계수가 통계적으로 유의하지 않았다. 
  지금까지는 식에 원조 변수와 원조를 제외한 모든 흐름(extenal flow)
을 넣어 분석하였으나, 무상원조와 유상원조 변수를 동시에 넣어 분석하
였다. [표 9] 는 두 가지 추정법에 따른 분석결과를 나타내고 있다. [표 
9] 에 따르면 전기 경제성장률과 투자는 이번기 경제성장률에 통계적으
로 유의한 양의 계수를 나타내며, 초기 1인당 GDP와 각 원조는 통계적
으로 유의한 음의 계수를 나타내고 있다. (4.1)에서 무상원조의 계수는 –
0.0917이고 유상원조의 계수는 –0.418을 나타내고 있어, 무상원조보다 유
상원조가 경제성장에 부정적 효과가 더 크다는 것을 알 수 있다. 그러나 
(4.2)에서 무상원조의 계수는 –0.310이지만 유상원조의 계수는 통계적으
로 유의하지 않아 유상원조가 더 부정적 효과를 갖는다고 단정할 수는 
없지만 지금까지의 계수 간 비교에서 유상원조가 더 큰 음의 값을 나타
낸 경향을 비추어본다면 무상원조보다 더 부정적인 효과를 가질 수 있다
고 추측할 수 있다. 민주주의 수준 간의 교차항 분석을 다룬 (4.2)와 
(4.4)에서 무상원조와 민주주의 수준 간 교차항의 계수가 통계적으로 유
의한 양의 값이 나타나 민주주의 수준이 한 단계 높아질 때 무상원조가 
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  0.359 0.359 0.58 0.58 0.30 0.30 0.30 0.30 0.57 0.57
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 7] 고정효과 패널 추정결과 – 유상원조(Loan)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다.
































































































































































 938 938 425 425 398 398 352 352 207 207
  129 129 129 129 50 50 44 44 24 24
  -5.29 -5.28 -2.80 -3.24 -3.90 -3.75 -3.74 -3.74 -3.03 -2.94
  0.000 0.000 0.005 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.002 0.003
  0.48 0.20 -1.54 -0.22 -1.07 -1.08 -0.74 -0.71 1.58 1.59
  0.630 0.840 0.123 0.826 0.283 0.279 0.457 0.479 0.113 0.113
  125.64 124.88 4.05 8.55 45.72 44.63 41.63 42.10 17.68 20.00
  1.000 1.000 0.773 0.287 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
지역 전체 전체 전체 전체 아프리카 아프리카 사하라이남 사하라이남 남미 남미
기간 5년씩 5년씩 10년씩 10년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩 5년씩
[표 8] 시스템 GMM 추정결과 – 유상원조(Loan)
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에서 유의함을 의미한다. 
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(4.1) (4.2) (4.3) (4.4)











































































 938 938 938 938
  129 129 129 129
  0.36 0.37
  -5.30 -5.43
  0.000 0.000
  0.73 0.49
  0.468 0.622
  109.94 110.68
  0.111 0.102
[표 9] 무상원조와 유상원조 분석
주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준에
서 유의함을 의미한다.
경제성장에 긍정적 효과를 준다는 것을 알 수 있다. 그러나 유상원조와 
민주주의 수준 간 교차항이 (4.2)에서 음의 계수를 나타냈으나 (4.4)에서
는 유의하지 않아 민주주의 수준에 따라 유상원조가 부정적 효과를 준다
고 단정할 수 없으며 단지 유상원조는 민주주의 수준이 변하든 변하지 
않든 경제성장에 부정적이라는 사실을 발견할 수 있었다. 
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제 4 절 민주주의 수준에 따른 분석
  [그림 2] 에서 [그림 4] 는 각 대륙별로 민주주의 수준과 경제성장률 
간의 관계를 보여주고 있다. X축은 민주주의 수준을 나타내며 20으로 갈
수록 민주주의 수준이 높아진다는 것이고, 0으로 갈수록 권위주의 체제
임을 나타낸다. Y축은 경제성장률을 나타낸다. [그림 2] 는 아프리카 국
가들의 민주주의 수준과 경제성장률 간의 관계를 보여주고 있다. 아프리
카의 경우 적도 기니가 가장 높은 경제성장률을 나타냈으며, 콩고민주 
공화국이 가장 낮은 경제성장률을 나타냈다. 그러나 대체적으로 적도 기
니를 제외한 대부분의 나라들이 비슷한 수준 대의 낮은 경제성장률을 나
타낸다는 것을 알 수 있다. 가장 민주주의 수준이 높은 국가는 모리셔스
와 카보베르데 등이 있지만 민주화된 국가들과 권위주의 정권 국가들 간
의 경제성장률 차이를 뚜렷이 구분할 수 없었다. 
  [그림 3] 은 아시아 및 유럽 국가들의 민주주의 수준과 경제성장률 간
의 관계를 보여주고 있다. [그림 2] 에 비해 전반적으로 분포가 퍼져있으
며, 오만이 가장 높은 경제성장률을 나타냈으며 북한이 가장 낮은 경제
성장률을 나타냈다. 민주주의 수준이 높은 국가에서 높은 경제성장률을 
나타내는 경향이 있었지만 중동 지역의 경우 권위주의 체제임에도 높은 
경제성장률을 나타내고 있다.  
  [그림 4] 는 남미 국가들의 민주주의 수준과 경제성장률 간의 관계를 
보여주고 있다. 남미의 경우에는 쿠바를 제외한 대부분의 수원국들이 민
주화되어 있으며 브라질이 가장 높은 경제성장률을 나타내고 있다. [그
림 3] 의 경우와 마찬가지로 민주주의 수준이 높은 국가에서 높은 경제
성장률을 나타내는 경향이 있었지만, 니카라과는 쿠바보다 경제성장률이 
낮게 나타나 높은 민주주의 수준이 곧 높은 경제성장률을 뜻한다고 보기 
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[그림 4] 민주주의 수준과 경제성장률 - 남미
  [표 10] 은 민주주의 수준에 따라 각 수준에 해당되는 국가들을 추출
해 실시한 분석 결과를 나타내고 있다. 민주주의 수준이 높아짐에 따라 
총 원조의 경우 민주주의 수준이 15이상일 때 경제성장에 미치는 부정적
인 효과가 사라졌으며, 무상원조의 경우 민주주의 수준이 11이상 일 때 
경제성장에 미치는 부정적인 효과가 사라짐을 알 수 있다. 그러나 유상
원조의 경우는 민주주의 수준이 향상되더라고 부정적인 효과가 사라지지 
않으며 19이상이 되었을 때 사라질 수도 있다는 것을 알 수 있다. 계수 
간의 비교에서 유상원조가 높은 음의 계수를 갖는 경향이 나타났고, 무
상원조의 경우 민주주의 수준이 향상될수록 음의 계수가 점차 감소하여 
결국 민주주의 수준 11에 이르러서는 음의 계수가 통계적으로 유의하지 
않음을 알 수 있다. 
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총 원조 무상원조 유상원조
























































































































































































































































[표 10] 민주주의 수준별 각 원조가 경제성장에 미치는 효과
 주: 1) () 안은 표준편차  2) *는 10% 유의수준, **는 5% 유의수준, ***는 1% 유의수준
에서 유의함을 의미한다. 
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제 5 장 결론
  지금까지 1961년부터 2010년까지의 기간 동안 수원국 132개국을 대상
으로 총 원조를 유상원조와 무상원조로 구분하여 경제성장에 미치는 효
과에 대한 분석과 민주주의 수준과 결합했을 때 경제성장에 미치는 효과
에 대해서 분석하였다. 기존의 연구들 보다 더 많은 국가를 포함하고 있
고, 더 오랜 기간의 데이터를 사용하기 때문에 샘플 국가나 기간에 의한 
편의를 감소시켰다고 주장할 수 있다. 그리고 시스템 GMM 추정을 통해 
내생성 문제를 적절히 통제하고자 하였다. 본 연구의 분석 결과는 유상
원조와 무상원조는 경제성장에 부정적 효과를 미치지만, 민주주의 수준
과의 교차항에서 무상원조의 경우 민주주의 수준이 높아짐에 따라 경제
성장에 긍정적 효과를 미친다고 나타났다. 이것은 민주주의 수준의 향상
이 무상원조를 효과적으로 사용할 수 있게 함을 의미한다. 
  현실과 관련해서 미국 정부는 2000년 이후 멜처보고서에 따라 무상원
조를 확대하여, 우수한 정책성과를 나타내는 원조 대상국들에게 무상원
조를 지급하기로 하였다. 원조 대상국들의 민주주의 수준이 향상되어 정
책성과가 높아질 경우 원조는 수원국의 경제성장에 긍정적 효과를 미칠 
것이다. 이와 유사하게 원조 기구들이 원조정책을 수행하는 데 수원국 
정부에게 좋은 거버넌스 (good governance) 를 정착시키는 노력으로 민
주주의가 확산되면 무상원조가 경제성장에 긍정적 효과를 미칠 것이다. 
  본 연구를 통해 얻은 교훈은 자원을 필요로 하는 원조 대상국에게 무
조건 주는 것보다 민주주의 수준을 향상시키는 노력을 하는 정부에게 무
상원조를 제공하는 것이 경제성장을 이루는 데 효과적일 수 있다는 것이
다. 그러므로 OECD DAC에 속한 공여국 및 여러 다국적개발은행들이 원
조를 제공할 때 수원국 정부에게 좋은 거버넌스를 정착시키는 것과 민주
주의 수준을 향상시키는 노력을 하는 정부에게 무상원조를 제공하는 것
이 원조 정책을 효과적으로 수행하는 한 방법이 될 수 있을 것이다. 
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부록
변수 평균 표준편차 최소값 최대값 관측치

전체 0.053 0.083 -0.321 0.397  = 1131
패널그룹간 0.022 -0.002 0.142  = 132
패널그룹내 0.081 -0.295 0.377  = 8.568

전체 0.011 0.109 -0.429 1.071  = 1057
패널그룹간 0.027 -0.055 0.111  = 129
패널그룹내 0.106 -0.383 0.971  = 8.194

전체 0.025 0.017 -0.066 0.185  = 1320
패널그룹간 0.012 0.002 0.097  = 132
패널그룹내 0.012 -0.062 0.116  = 10
ln
전체 6.542 1.367 3.532 11.032  = 1134
패널그룹간 1.146 4.832 10.172  = 132
패널그룹내 0.773 3.306 9.893  = 8.591

전체 0.064 0.095 -0.001 1.070  = 1183
패널그룹간 0.069 0.000 0.306  = 131
패널그룹내 0.066 -0.242 0.855  = 9.031

전체 0.019 0.084 -0.111 1.808  = 1183
패널그룹간 0.055 -0.009 0.530  = 131
패널그룹내 0.064 -0.539 1.297  = 9.031

전체 0.053 0.086 0.000 1.160  = 1183
패널그룹간 0.060 0.000 0.254  = 131
패널그룹내 0.063 -0.200 0.958  = 9.031

전체 0.030 0.087 -0.189 1.792  = 1183
패널그룹간 0.056 -0.009 0.555  = 131
패널그룹내 0.066 -0.504 1.268  = 9.031

전체 0.011 0.024 -0.192 0.178  = 1183
패널그룹간 0.012 0.000 0.061  = 131
패널그룹내 0.022 -0.208 0.138  = 9.031

전체 0.072 0.134 -0.048 2.167  = 1183
패널그룹간 0.094 0.003 0.784  = 131
패널그룹내 0.097 -0.665 1.455  = 9.031

전체 8.920 6.577 0 20  = 1167
패널그룹간 5.349 0 20  = 132
패널그룹내 4.086 -3.421 20.69947  = 8.841













































































































































[표 12] 분석대상 국가
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Abstract
Analysis of grants and concessional 






  This paper examines the effects of ODAs to the recipient countries’ 
economic growth by classifying ODAs into two groups: Grants and 
Concessional Loans. The research focuses on how the effects vary 
depending on the level of democracy of the recipient countries. 132 
countries with known democracy level are selected as target countries, 
with panel data ranging from 1961 to 2010. Fixed effect panel 
estimation and system GMM estimation are used in order to control 
potential endogeneity problems of explanatory variable. The results of 
the analysis show that both types of ODA (Grants and Concessinal 
Loans) have negative impacts on the economic growth of the recipient 
countries. Yet, if the recipient countries have high level of democracy, 
grants might contribute to the economic growth.
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